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MACROECONOMIC ESSENCE OF INVESTMENT
АНОТАЦІЯ. Розглянуто сутність інвестиційної діяльності з точок зору
теорій макроекономіки та мікроекономіки, що дозволяє трактувати її
як органічну взаємодію фірм і держави щодо збільшення реального
основного капітал.
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ANNOTATION. The essence of investment point of view, theories of
macroeconomics and microeconomics, allowing you to treat it as an
organic interaction between companies and the state to increase the real
capital stock.
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economic growth.
Вступ. У сучасних умовах поглиблення глобалізації та інфор-
маційно-технологічної революції відбувається радикальні зміни в
структурі відтворення основного капіталу, що супроводжується
радикальними змінами в інвестиційному процесі. Світова фінан-
сова криза 2008 року, наслідком якої є сучасна економічна реце-
сія, висуває нові вимоги до інвестиційного середовища на націо-
нальному та світових ринках, змінюється мотивація та цільова
направленість інвестиційної діяльності.
Постановка задачі. У контексті зазначеного потребує уточ-
нення економічної сутності інвестиційної діяльності як на рівні
фірм (корпорацій), так і на макроекономічному рівні.
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Результати. Термін «інвестиції» (від латинського — invest)
означає «вкладати». У вітчизняній економічній літературі ще не
сформувались усталені погляди на визначення функціональної
ролі інвестицій в економіці [1]. Так, зокрема, відзначається, що
інвестиції — «грошові, майнові, інтелектуальні цінності, що
вкладаються в об’єкти підприємницької та інших видів діяльно-
сті з метою отримання прибутку або досягнення соціального
ефекту; капітальні вкладення в розвиток виробництва чи неви-
робничу сферу» [2, с. 185]. Категорії «інвестиції» та «капітальні
вкладення» ототожнюються, значить використовуються як си-
нонімічні і по своїй економічній сутність можуть бути прирів-
няні до категорії «капітал». З урахуванням цього, інвестиції не-
обхідно розглядати «як потік витрат, призначених для
виробництва благ, а не для їхнього безпосереднього споживан-
ня», що забезпечує «ставку доходу більшу ніж процентна став-
ка» [3, c. 185].
У широкому розумінні інвестиції — це вкладення капіталу з
метою збільшення його обсягів у майбутньому. При цьому при-
ріст капіталу повинен бути достатнім для компенсації інвесто-
рові відмовлення від використання засобів на споживання в по-
точному періоді, являючи винагороду за ризик [4]. Таким
чином, можна зробити висновок, що категорія «інвести-
ції»входить у понятійно-категоріальний апарат, пов’язаний зі
сферою економічних відносин, економічної діяльності. Відпові-
дно, виступаючи носієм переважно економічних характеристик і
економічних інтересів, інвестиційний процес є суб’єктом еко-
номічного управління як на мікро-, так і на макрорівні будь-
яких економічних систем.
Інвестиційна діяльність, охоплюючи цілісно інвестиційний
процес, включає об’єкт діяльності — інвестиції, суб’єкта — інве-
стора і предмет інвестування, це те, на що направлена господар-
ська діяльність інвестора. інвестор — це суб’єкт інвестиційної ді-
яльності, що приймає рішення про вкладення власних, позикових
і притягнутих майнових та інтелектуальних цінностей в об’єкти
інвестування. Виходячи з того, що в найзагальнішому змісті та
значенні інвестиції визначаються як різні види вкладень, можна
зробити висновок, що інвестори (юридичні й фізичні особи, під-
приємства, держави, що здійснюють такі вкладення) зв’язані з ін-
вестиційною привабливістю галузей економіки.
Поняття «інвестиції» формує категорії, що відбивають усі
стадії процесу відтворенні-капіталу, включаючи категорію «ін-
вестор». Інвестор (investor) у перекладі з англійського означає
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«вкладник». В економічній літературі наводяться різні означен-
ня цієї категорії. Так, інвестор — це той, хто при купівлі цінних
паперів думає, насамперед, про мінімізацію ризику [5]. Інвестор
— це юридична або фізична особа, яка здійснює інвестиції і
вкладає власні, позикові або інші притягнуті засоби в інвести-
ційні проекти. Інвестиційний капітал, вкладений інвестором,
можна подати у вигляді фінансових ресурсів, майна, інтелектуа-
льного продукту [6].
Інвестори можуть виступати в ролі вкладників, кредиторів,
покупців (якщо вони купують страхові полюси, ощадні сертифі-
кати комерційних банків і т.д.), а також виконувати функції будь-
якого учасника інвестиційної діяльності. Інвестор визначає мету,
спрямованість та обсяги інвестицій і залучає для їх реалізації на
договірних засадах будь-яких учасників інвестиційної діяльності,
в тому числі й шляхом організації конкурсів і торгів. Держава і
посадові особи не вправі втручатись в договірні відносини учас-
ників інвестиційної діяльності понад своєї компетенції [7, с. 3—
7]. Суб’єктом інвестиційної діяльності є держава, яка діє через
державні інституції; господарчих товариств (компаній) і корпо-
рацій; фінансово-кредитних установ; фізичних осіб та інших фу-
нкціональних учасників [8, с. 46—50].
Фізичні особи, що вкладають кошти в матеріальні або фінан-
сові об’єкти, називаються індивідуальними інвесторами. Якщо
власники коштів, що інвестуються є юридичні особи, то їх нази-
вають інституціональними інвесторами. Основними джерелами
інвестицій є заощадження населення. Вони діляться на такі гру-
пи: поточні, на покупку товарів тривалого користування, на не-
передбачені випадки й старість, інвестиційні заощадження. По-
точні заощадження утворяться в чинність того, що поточний
доход населення витрачається не відразу, а поступово. Такі за-
ощадження короткострокові за своїм характером і накопичують-
ся, як правило, або в готівці, або акумулюються населенням на
поточних рахунках у банках.
Інвестори-підприємці (приблизно 15 % від загального обсягу)
— найризикованіша та найактивніша у вкладанні капіталу група.
У своїх інтересахвони використовують, насамперед, недоліки у
законодавстві, галузі або підприємства тієї чи іншої країни. У ви-
борі суб’єктів інвестування надають перевагу малим і середнім
підприємствам, діяльність яких легко контролювати. Головною
метою цих інвесторів є отримання швидких і ризикових прибут-
ків. Причиною такої поведінки є висока вартість використовува-
ного капіталу та його обмеженість. Близько 80 % від загальної
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кількості інвестицій, зроблених приватними інвесторами-під-
приємцями, становлять інвестиції у негрошовій формі. Цей тип
інвесторів імпортує у країну своє обладнання і технології вироб-
ництва, віддаючи перевагу створенню нового підприємства, а не
купівлі вже наявного. Тому мікроекономіка й розглядає інвести-
ції як процес створення нового капіталу, а в теорії фінансів під
інвестиціями розуміють придбання реальних чи фінансових ак-
тивів з метою отримання прибутку [9].
У макроекономіці інвестиції визначають як частину сукупних
витрат, що складається з витрат на нові засоби виробництва, жит-
ло або збільшення товарних запасів. Таким чином, інвестиції — це
частина валового внутрішнього продукту, яка не спожита у поточ-
ному періоді, а забезпечує приріст капіталу в економіці країни у
майбутньому. На макрорівні інвестиції є основою для розвитку
національної економіки. Функціонування національної економіки
забезпечується за рахунок впливу таких факторів:
— збалансованого розвитку всіх галузей економіки;
— прискорення науково-технлогічного та інноваційного роз-
витку;
— забезпечення конкурентоспроможності вітчизняної про-
дукції;
— нарощування економічного потенціалу країни; зниження
витрат виробництва;
— розширення й поліпшення структури експорту та вирі-
шення соціальних проблем.
Інвестиційна діяльність на макрорівні здійснюється на осно-
ві взаємодії фірм і домашніх господарств на ринку товарів і по-
слуг складається пропорція ділення ВНП на споживання і за-
ощадження. Інвестиційний процес на макрорівні — це перет-
ворення заощаджень в інвестиції. Заощадження — це відстро-
чене споживання або та частина доходу, яка в нинішній час не
споживається. Вони дорівнюють різниці між доходами і поточ-
ним споживанням.
Процес трансформації заощаджень в інвестиції включає два
етапи:
— залучення заощаджень в інвестиції, тобто трансформація
заощаджень у такі активи, які можуть бути залучені в інвестицій-
ний процес. Прикладом таких активів є фінансові активи, тобто
депозити, цінні папери, угоди страхування тощо. У більшості ви-
падків це мобілізовані заощадження. Також є заощадження, які
відносяться до офіційно немобілізованих, кошти в національній
та в іноземній валюті, які можуть бути використанні як джерела
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інвестицій. Отже, для того, щоб збільшити частку заощаджень в
інвестиційних процесах необхідно залучити в цей процес і офі-
ційно немобілізовані кошти населення;
— вкладення заощаджень з допомогою фінансових активів у
реальні активи, тобто в капітал (основний та оборотний) під-
приємств або в капітальні активи некомерційного характеру
(житлове будівництво тощо). Вони характеризуються: довго-
строковим періодом; набуттям права власності на відповіднуча-
стину капіталу економічним суб’єктом; отриманням доходу без
поверненнявкладених коштів тощо. Однак не завжди вкладенню
заощаджень в реальніінвестиції передує вкладення у фінансові
активи.
На основі розглянутого механізму (рис. 1) трансформації за-
ощаджень в інвестиції власник може використати два методи
вкладення коштів: прямий і непрямий.
Рис. 1. Механізм трансформації заощаджень в інвестиції
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Узявши за основу методи теоретичного пізнання, який дозво-
ляє розкрити суть інвестування, можна зробити висновок, що не
кожне вкладення засобів забезпечує зростання капіталу або оде-
ржання доходу. Так, «споживчі інвестиції» не належать до інвес-
тицій за своїм економічним змістом, оскільки вони не збільшу-
ють загальну величину запасів капітальних благ в економічній
системі або в сумі товарних запасів. Інвестиції розглядаються і як
можливість збільшення капіталу, і як джерело досягнення цілей
соціального розвитку суспільства.
Основними джерелами інвестування є (рис. 2) [10]:
— власні фінансові ресурси — прибуток після сплати подат-
ків, амортизаційні відрахування, заощадження трудового колек-
тиву, продаж частини активів та ін.;
— залучені фінансові ресурси — кошти від продажу інвести-
ційних цінних паперів, пайових та інших внесків фізичних і юри-
дичних осіб, венчурний капітал та ін.;
— позичені фінансові кошти — кредити банків, кредити бю-
джетних організацій, випуск боргових цінних паперів тощо;
— бюджетні асигнування.
Рис.2. Основні джерела інвестицій
Заощадження здійснюються як фірмами, так і домашніми го-
сподарствами. Фірми заощаджують для інвестування на розши-
рення виробництва і збільшення прибутку. Домашні господарст-
ва заощаджують з ряду причин, серед яких: мотиви забезпечення
старості та передачі спадку дітям, накопичення коштів для купі-
влі землі, нерухомості та дорогих предметів тривалого користу-
вання. Заощадження та інвестування здійснюються незалежно
один від одного, різними економічними суб’єктами і внаслідок
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різних причин. Заощадження на покупку товарів тривалого ко-
ристування утворяться в тих випадках, коли вартість планованої
закупівлі перевищує поточний доход потенційного покупця, у
зв’язку із чим покупець повинен нагромадити необхідну суму зі
свого доходу. Більшість заощаджень цього виду накопичуються
на ощадних рахунках у банківських установах протягом трива-
лого часу.
Особисте споживання домашніх господарств (С) утворює най-
важливішу складову частину ефективного попиту. Але якщо зга-
дати, що заощадження (S) представляють собою перевищення
доходу над споживчими витратами, то стане зрозумілим, що ана-
лізуючи фактори, які визначають споживання, ми одночасно роз-
глядаємо і фактори, від яких залежить заощадження:
Y= C+ S,
де Y – доход;
C — споживання;
S — заощадження.
Дане рівняння показує, що частина доходів іде на особисте
споживання С, а надлишок приймає форму заощаджень S. Дослі-
дженнями встановлено, що споживання рухається в тому ж на-
прямку, що і доход. Однак споживання залежить не тільки від
доходу, але й від так званої граничної схильності до споживання,
аналіз якого може бути окремим самостійним дослідженням.
Люди схильні відкладати споживання сьогодні з надією, що спо-
живання в майбутньому принесе їм більше корисності, ніж сьо-
годні. Первинним осередком споживання є родина. У ній фор-
муються обсяг і структура споживання. Сімейне господарство
характеризується загальним споживчим бюджетом, житловим і
накопиченим майном.
Споживання населення — один з головних компонентів, які
визначають розвиток економіки. На споживчі витрати припадає
від 2/3 до 3/4 валового внутрішнього продукту. Вони формують
споживчу поведінку, яка є своєрідним індикатором циклічного
розвитку економіки [11].
Інвестиційна діяльність не може розвиватись лише на внутрі-
шньому макрорівні. Тому слід звернути увагу на основні види
міжнародного інвестування. У широкому розумінні міжнародни-
ми вважаються ті інвестиції, реалізація яких передбачає взаємо-
дію учасників, що є представниками різним країнам (резидентів і
нерезидентів по відношенню до конкретної країни).
Прямі закордонні інвестиції (ПЗІ). Під цим поняттям, як прави-
ло, мають на увазі, що резиденти даної країни володіють активами
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інших країн з метою одержання контролю над використанням цих
активів. Однак тривалий час зміст поняття «ПЗІ» постійно зміню-
вався. Якщо раніше ПЗІ пов’язувались здебільшого із можливістю
одержання контролю інвестором над придбаними активами, то за-
раз набуло поширення більш ширше розуміння цього поняття що
означає і довгостроковий інтерес інвестора, і його великий вплив
на управління компанією, у яку вкладено капітал.
За визначенням Міжнародного валютного фонду, іноземні ін-
вестицій є прямими в тому випадку, коли іноземний власник во-
лодіє не менше ніж 25 % статутного капіталу акціонерного това-
риства. Держкомстат України зараховує до прямих іноземних
інвестицій ті, що дають інвестору право научасть в управлінні
підприємством і мають обсяг не менше ніж 10 % у власному ка-
піталі підприємства, враховуючи внески до статутних фондів
спільних підприємств.
Межа між прямими й портфельними інвестиціями багато в
чому умовна, тому в різних країнах її кількісні параметри встано-
влюється по-різному. Звичайно, до прямих інвестицій відносять
володіння більше ніж 10—20 % акцій іноземної компанії. У
США, наприклад, до прямих інвестицій формально відносять такі
вкладення, коли інвестор має 10 % і більше власності фірми.
За суб’єктами інвестування виділяють такі найпоширеніші
групи прямих іноземних інвесторів:
— приватні інвестори-підприємці;
— транснаціональні корпорації (ТНК);
— інституційні інвестори (зокрема, міжнародні фінансові ор-
ганізації, такі як Європейський банк реконструкції та розвитку
(ЄБРР) і Міжнародна фінансова корпорація (МФК)).
Інвестиції на мікрорівні необхідні для досягнення таких ці-
лей [8]:
— збільшення і розширення сфери діяльності;
— поліпшення якості продукції;
— зниження собівартості виробництва та реалізації продукції;
— модернізації та підвищення технічного рівня виробництва;
— підвищення екологічної безпеки;
— забезпечення конкурентоспроможності підприємства;
— придбання цінних паперів і вкладення засобів в активи ін-
ших підприємств.
Висновки. У цілому можна зробити висновок, що аналізуючи
інвестиції на мікро- та макрорівнях, можна відзначити їх єдність у
частині сутності економічної діяльності, та відмінності в частині
цілей і виконуваних функцій, що було попередньо розглянуто.
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